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DOCHOD KONSUMENTA JAKO DETERMINANTA RENTOWNOSCI
LIDEROW RYNKU PIWOWARSKIEGO W POLSCE

Streszczenie. Celem artykulu jest analiza potencjalu dochodowego
konsumentéw piwa w kontekscie jego wplywu na rentownos$¢ wiodacych
producentéw tego alkoholu w Polsce. Na tle zmian zachodzacych w dynamice
rynku i zachowaniach konsumentow wykazano istnienie zwigzku pomigdzy
rentowno$cig prowadzonej dziatalno$ci a sytuacja spoteczno-ekonomiczng
gospodarstw domowych.

Badania oparto na analizie sprawozdan finansowych lideréw rynku piwowar-
skiego, w ktorej wykorzystano wskazniki rentownosci, w tym EVA, raporty
statystyczne oraz wewnetrzne materiaty przedsigbiorstw.

Stowa kluczowe: dochod konsumenta, kapital konsumenta, warto$¢
przedsigbiorstwa, rentownos¢ klienta.

CONSUMER INCOME AS A DETERMINANT OF THE PROFITABILITY
OF THE LEADERS OF THE BEER MARKET IN POLAND

Summary. The aim of the article is to analyze the income potential
consumers of beer in the context of its impact on the profitability of the leading
brewers in Poland. Against the background of changes in market dynamics and
consumer behavior hypothesis was verified an association between profitability of
the business, and the socio-economic situation of households.

Verification of the hypothesis is based on an analysis of the financial statements
of the leaders of the beer market, which uses profitability ratios, including EVA,
statistical reports and internal materials businesses.

Keywords: customer income, customer capital, value enterprise, customer
profitability.
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1. Wstep

Przedsigbiorstwo, bedac systemem otwartym, wymienia z podmiotami otoczenia efekty
swojej aktywnosci, pozyskujac jednoczeSnie zasoby umozliwiajgce ich wytworzenie,
dostarczenie i zakomunikowanie na rynku. Wymiana ta odbywa si¢ na okreslonych zasadach
1 w okreslonych warunkach, ktére w znacznym stopniu kreowane s3 przez zmiany
w otoczeniu. Zmiany te wyznaczaja reguly gry, wzajemne zaleznoéci i mozliwosci rozwoju?.
W konsekwencji mi¢dzy przedsiebiorstwem i jego otoczeniem zachodza okreslone zwigzki,
zaleznosci 1 ciagle interakcje, ktorych konsekwencja jest zmienno$¢ obu tych systemow.
W epoce narastajacej turbulencji otoczenia, jedna jednak zasada pozostaje niezmienna —
przedsigbiorstwo kreujac swoja warto$¢, a wigc w istocie pomnazajac kapital, musi tak
prowadzi¢ aktywnosc, by jej efekty (zasoby wyjsciowe) byty wigksze od wartosci pierwotnie
poniesionych naktadow (zasoby wejsciowe).

Realizacja tej zasady w praktyce staje si¢ coraz trudniejsza. Mamy bowiem do czynienia
z jednej strony z nieograniczonymi w zasadzie mozliwos$ciami produkcji dobr, a z drugiej
z narastajaca bariera popytu. W efekcie szanse na trwanie i rozw0j maja tylko takie
przedsiebiorstwa, ktore sa w stanie pozyskaé i utrzymac klientow w dhugim okresie?.

Nalezy zwroci¢ uwage takze na fakt, ze klient jest w stanie zasila¢ kapitalowo
przedsigbiorstwo tylko wtedy, gdy dysponuje odpowiednim potencjalem rynkowym.
Potencjat ten, odzwierciedlajac jego gotowos¢ i zdolno$¢ do dokonywania zakupow, jest
pochodng sity dochodowej klienta. Ta z kolei w przypadku klientow (konsumentow)
pozostaje m.in. W zwiagzku z sytuacjg spoleczno-gospodarcza gospodarstw domowych.
W konsekwencji zatem, wraz ze spadkiem dochodéw konsumentow, w warunkach
nadprodukcji nalezy oczekiwa¢ spadku akceptowanej przez konsumenta ceny, co moze
przetozy¢ si¢ negatywnie na kondycje ekonomiczno-finansowa oferentow.

Kluczowym celem opracowania jest zatem weryfikacja hipotezy o istnieniu zwigzku
pomiedzy sytuacja spoteczno-ekonomiczng gospodarstw domowych, mierzong poziomem
dochodoéw, a rentownos$cia przedsigbiorstwa. Weryfikacje hipotezy oparto na analizie
sprawozdan finansowych liderow rynku piwowarskiego, raportach statystycznych oraz
wewnetrznych materiatach przedsigbiorstw. Dane poddano analizie ekonomiczno-finansoweyj,

wykorzystujac klasyczne wskazniki rentownos$ci oraz miernik EVA.

1'S. Marek, M. Biatasiewicz: Podstawy nauki o organizacji. PWE, Warszawa 2008, s. 28-29.
2 D. Szwajca: Zasoby marketingowe przedsiebiorstwa jako zrédto przewagi konkurencyjne. Wydawnictwo
Politechniki Slaskiej, Gliwice 2012.
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2. Zysk ksiegowy i zysk ekonomiczny jako baza pomiaru rentownosci
przedsi¢biorstwa

Budowanie warto$ci przedsigbiorstwa nierozerwalnie taczy si¢ z konieczno$cig
pomnazania kapitalu. Moze ono mie¢ miejsce tylko wtedy, gdy przedsiebiorstwo,
dostosowujgc sie¢ do zmian w otoczeniu, jest w stanie tak organizowac i realizowaé proces
kreowania wartosci, by umozliwiat on efektywne wykorzystanie ograniczonych zasobow.

W uyjeciu ogdlnym efektywnos$¢ jest najczesciej odnoszona do rezultatow dziatalnosci,
ktore opisuje si¢ przez relacje poniesionych nakladow do uzyskiwanych efektow.
Powszechnie stosowanym miernikiem, umozliwiajagcym pomiar efektow dziatalnosci
przedsigbiorstwa, jest wynik finansowy. Jest to kategoria prawa bilansowego, co w efekcie
oznacza, ze procedura jego ustalania i prezentacji jest podporzadkowana zasadom 1 regulom
zdefiniowanym szczegolnosci przez przepisy Ustawy o rachunkowosci®.

W mysl tych przepisow wynik finansowy jest roznicag pomigdzy wspotmiernymi
przychodami i kosztami, jakie miaty miejsce w danym okresie, oraz kategoriami pokrewnymi
takimi jak: straty i zyski nadzwyczajne czy obowigzkowe obcigzenia wyniku finansowego.
Nalezy zaznaczy¢, ze wszystkie zmienne determinujgce wynik finansowy odzwierciedlaja
jedynie takie efekty operacji gospodarczych, ktdre powoduja jakiekolwiek finansowe zmiany
w stanie aktywOw 1 pasywOw przedsi¢biorstwa prezentowanych w sprawozdaniu
finansowym. Stad tez zysk lub strata, bedaca efektem porownania ze sobg wskazanych wyzej
wartosci, jest finansowym, a nie ekonomicznym  miernikiem rezultatow aktywnosci
przedsigbiorstwa.

Na podstawie prezentowanego w sprawozdaniach finansowych wyniku finansowego
dokonuje si¢ oceny efektywnosci pracy przedsigbiorstwa, wykorzystujac w tym celu migdzy
innymi takie wskazniki rentownosci jak:

— wskazniki rentownosci aktywow (ROA — Return on Assets), informujace o efektywnosci
wykorzystania aktywow przedsiebiorstwa,

— wskazniki rentowno$ci kapitatu (ROE — Return on Equity), opisujace efektywnosé
wykorzystania kapitatu wlasnego,

— wskazniki rentownosci sprzedazy (ROS — Return on Sales), informujgce 0 tym, jaki zysk
przypada na kazda ztotowke pozyskang ze sprzedazy,

— wskazniki rentownosci inwestycji (ROI — Return on Investment), wskazujace, jaki jest

procentowy zwrot (zysk) z zainwestowanych w firme pieniedzy.

3 Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. 0 rachunkowosci, Dz.U. 1994, Nr 121, poz. 591.
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Dodatkowo, w przypadku przedsigbiorstw bedacych przedmiotem obrotu rynkowego,
wykorzystuje si¢ Wskazniki warto$ci rynkowej firmy, w zbiorze ktorych mozna wyrdznié:

— wskaznik P/E, zwany mnoznikiem kapitalowym, odzwierciedlajgcy nastroje inwestorow
co do mozliwosci czerpania w przysztosci korzysci ze spotki. Obliczany jest jako iloraz
rynkowej ceny akcji (price) do zysku spotki przypadajgcego na 1 akcje zwykla (earnings
ratio).

— wskaznik M/B, wyrazajacy relacj¢ pomiedzy wartoscig rynkowa (market value ratio)
a ksiggowa wartoscia akcji (book value ratio), wskazujac, ile razy cena rynkowa jednej
akcji jest wyzsza do jej warto$ci ksiggowej,

— wskaznik stopy dywidendy, ktoéry stanowi relacje wyplaconej dywidendy do wartosci
rynkowej akcji zwyktej*.

Konstrukcja ww. wskaznikéw odwotuje si¢ do ksiggowej kategorii zysku i przychodow,
ktore w sprawozdaniach finansowych sg ustalane i prezentowane w wielu przekrojach. Stad
tez wskazniki te moga bazowa¢ m.in. na kategorii: zysku netto, zysku operacyjnego, zysku
brutto, przychodach netto czy przychodach brutto. Podobnie naktady moga by¢ wyrazane
przez wielkos$¢: kapitatu catkowitego, kapitalow wiasnych, kapitalow statych itd. Nie
zmienia to jednak faktu, ze zaden z tych wskaznikow nie uwzglednia wynagrodzenia
inwestora za ryzyko wynikajagce z zaangazowania kapitatlu, a ponadto, bazujac na
bilansowej definicji kosztow, znieksztatca informacje o kosztach, a tym samym poziomie
zainwestowanego kapitatu®.

Z perspektywy wiasciciela kapitatu, ktory ocenia warto$¢ przedsigbiorstwa przez pryzmat
mozliwych do wygenerowania korzysci, przy danym poziomie jego zaangazowania
kapitalowego i zwigzanego z tym ryzyka, fundamentalne znaczenie ma wynik ekonomiczny,
tzw. zysk rezydualny. Zysk ten odzwierciedla réznice miedzy rzeczywiscie osiggnigtym
w danym okresie zyskiem operacyjnym, pomniejszonym o obcigzenia podatkowe (NOPAT),

a minimalnym zyskiem wymaganym przez inwestoréw, co wyraza formuta:
Zysk rezydualny = NOPAT - zainwestowany kapital x koszt kapitalu

Oznacza to w konsekwencji, ze osiggni¢cie zysku przez wilascicieli ma miejsce wOwCzas,
gdy zysk operacyjny przedsigbiorstwa przewyzszy minimalng oczekiwang przez nich stope
zwrotu®,

Do zysku ekonomicznego odwotuje si¢ opracowana przez firme¢ doradcza Stern Stewart
& Co. z Nowego Jorku koncepcja ekonomicznej wartosci dodanej (ang. Economic Value
Added — EVA), z ta jednak roznica, ze miernik EVA opiera si¢ na specyficznych zasadach

4 J. Czekaj, Z. Dresler: Zarzadzanie finansami przedsiebiorstw. Podstawy teorii. PWN, Warszawa 2001,
s. 216-221.

5 A. Ehrbar: EVA. Strategia tworzenia warto$ci przedsigbiorstwa. WIG Press, Warszawa 2000, s. 135 i nast.

6 J.M. Stern: EVA. The Real Key Creating Wealth. Stern Stewart & Co., New York 1998, p. 9.
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kalkulacji dochodéw i Kkapitatbw oraz wprowadza kryteria pomiaru minimalnej,
akceptowalnej przez wiasciciela stopy zwrotu, ktéra utozsamia si¢ z kosztem kapitatu’.
W efekcie miernik ten pozwala okresli¢ kwote, ktorg spotka faktycznie dodaje do kapitatu
dostarczanego jej przez wiascicieli. Jak stwierdza P. Drucker, ”Dopdki przedsigbiorstwo nie
zarobi kwoty przewyzszajacej jego koszt kapitatu, dopoty wiasciciele ponosza straty™®. EVA
moze by¢ zatem traktowana jako jeden ze wskaznikow efektywnosci, ktory mierzy warto$é
powstajacg w przedsigbiorstwie po pokryciu kosztu zaangazowanego kapitalu. Nalezy przy
tym podkresli¢, ze podstawowym celem wprowadzenia specyficznych zasad kalkulacji
omawianego miernika jest przyblizenie zysku ekonomicznego do strumienia przeptywow
pieni¢znych netto.

Jak wynika z powyzszego, ocena rentownosci przedsigbiorstwa moze by¢ dokonana przy
uzyciu klasycznych wskaznikoéw finansowych, bazujacych na ksiggowej kategorii zysku, lub
tez moze odwolywa¢ si¢ do zysku ekonomicznego. Wykorzystanie miernika EVA,
bazujacego na zysku rezydualnym, stwarza przedsi¢biorstwu mozliwo$¢é oparcia analizy na
parametrach finansowych, a nie ksiggowych, i tym samym ustalenia wartosci dodanej, jaka
generuje  przedsigbiorstwo. Obliczenie tego miernika rodzi jednak konieczno$é
przeksztalcenia danych prezentowanych w klasycznych sprawozdaniach finansowych
I korzystania z informacji dodatkowych. Ponadto ustalenie kosztu kapitatu wtasnego rodzi
wiele problemow i watpliwosci, €O przeklada si¢ niekorzystanie zardéwno na jego
zrozumialo$¢, a co za tym idzie warto$¢ informacyjng, jak i na zakres wykorzystania
w praktyce gospodarczej. Nie zmienia to jednak faktu, ze prawidtowo oszacowany miernik
EVA pozwala na  oszacowanie rzeczywistych  korzySci, jakie czerpie wtasciciel

z zaangazowanego kapitatu.

3. Potencjal klienta a zasilanie kapitalowe przedsiebiorstwa

Niezaleznie od tego, Czy W ocenie rentownosci wykosztuje si¢ wskazniki oparte na zysku
ksiggowym, ekonomicznym czy tez mierniku EVA, ich warto$¢ determinuje wiele
czynnikow, zarowno zaleznych, jak i niezaleznych od przedsigbiorstwa. Nie trudno jednak
wykaza¢, ze rentowno$¢ przedsigbiorstwa pozostaje w  bezposrednim zwigzku
zZ rentownoscia relacji, jakie ono nawiazuje i rozwija ze swoimi klientami. Fundamentem tych

relacji jest dwuwymiarowo definiowana wartos¢ klienta.

7 P. Szczepankowski: Wycena i zarzadzanie wartoscig przedsiebiorstwa. Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2007, s. 143.

8 P. Drucker: The Measure of Value. ,Harvard Business Review”, March 1995, p. 35, cyt. za:
P. Szczepankowski, op.cit. s. 145.
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7 perspektywy klienta warto$¢ ta jest pochodng wiclowymiarowych korzysci, jakich
oczekuje on w zwiazku z nabyciem, posiadaniem i uzytkowaniem produktu. Natomiast
z perspektywy realizacji celow przedsigbiorstwa wartos¢ te definiuje si¢ przez pryzmat
bezposrednich i posrednich korzysci, jakie w nastepstwie wykreowania, zakomunikowania
i dostarczenia wartosci dla klienta realizuje przedsiebiorstwo?®.

Korzysci posrednie sa wynikiem uruchamiania takiego przekazu informacyjnego, ktory
przedsicbiorstwo moze wykorzystaé w procesie kreowania wartoscil®. Z uwagi jednak na
priorytetowe znaczenie celow finansowych szczegdlne =znacznie zyskuja korzysci
bezposrednie. Sg one efektem nawigzania transakcyjnych relacji z klientem, a wigc
w konsekwencji takiego zachowania klienta, ktorego nastgpstwem sa: zakup produktow
oferowanych przez przedsigbiorstwo, powtarzalno$¢ tego zachowania w przysziosci oraz

! Stad tez rynkowa warto$¢ klientow determinuja:

rozszerzanie wolumenu zakupow?!
potencjatl dochodowy, potencjal rozwojowy oraz potencjat up- i cross-sellingu klienta.

Sa to niewatpliwie najbardziej pozadane zachowania klienta, ktore jednak poza
wewnetrznymi kompetencjami przedsigbiorstwa w zakresie tworzenia wartosci dla klienta,
W znacznym stopniu uzaleznione sg od sity dochodowej klienta. Jezeli jest ona wysoka,
zadowolony Klient jest w stanie nabywac wigcej produktow, korzysta¢ z dodatkowych ofert
czy nawet ptaci¢ za nie wyzsza cene. Spadek tej sity sktania go natomiast do ograniczenia
zakupow, poszukiwania tanszych produktow, a nawet zaprzestania kupowania.

Jest rzeczag oczywista, ze kazde przedsigbiorstwo chce pozyska¢ klientdéw o najwyzszych
potencjatach dochodowym i rozwojowym. W szczegolnej jednak sytuacji znajduja sie takie
przedsigbiorstwa, ktore dysponuja duzymi mocami produkcyjnymi i dziataja na rynkach
0 niskim tempie wzrostu. Firmy takie musza stworzy¢ oferte satysfakcjonujaca klientow
o réznym potencjale rynkowym. Muszg réwniez liczy¢ si¢ z tym, zZe obnizenie sity
dochodowej klientow, przy wzroscie liczby podmiotéw oferujacych podobne produkty,
wymusi na nich dziatania zmierzajace do minimalizacji kosztow satysfakcji klienta, dla
ktorego najsilniejszym bodzcem do dziatania (zakupu) jest cena.

Obnizenie ceny, nawet przy utrzymaniu dotychczasowego wolumenu sprzedazy, skutkuje
spadkiem warto$ci obrotow, co oznacza, ze przedsicbiorstwo ma szanse¢ na wygenerowanie
dotychczasowej premii tylko przez redukcje kosztow, w tym kosztu zaangazowania kapitatu,
lub szukanie nowych klientéw poza dotychczas obstugiwanym obszarem rynku'?. Stad tez

® Patrz m.in. S. Friederichs-Schmidt: Wertorientierte Kundensegmentierung: State of the Art und Praxisbeispiele.
Miinchen 2003, s. 22; B. Klingenberg: Kundennutzen und Kundentreue, Eine Untersuchung zum Treue-Nutzen
aus Konsumentensicht. Miinchen 2000, s. 72.

10 W. Caputa: Pomiar kapitatu klienta w konteksécie kreowania wartosci przedsiebiorstwa. Wydawnictwo
CeDeWu, Warszawa 2015, s. 101-110.

1 W. Caputa: Kapital klienta w budowaniu wartoéci przedsiebiorstwa. Wydawnictwo CeDeWu, Warszawa
2015, s. 146-157.

2 A, Gorczynska: Rola zasobow niematerialnych w decyzjach dotyczacych miedzynarodowej ekspansji
przedsi¢biorstwa. Kwartalnik Organizacja i Zarzadzanie, nr 2/20009.
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zasadne staje si¢ pytanie, czy rzeczywiscie zmiana Sytuacji spoteczno-ekonomicznej
gospodarstw domowych wywiera wptyw na rentownos$¢ prowadzonej dziatalno$ci?

4. Zmiany rentownosci liderow rynku piwowarskiego w Polsce w latach

Udzielajac odpowiedzi na wyzej postawione pytanie, analize¢ skoncentrowano na liderach
rynku piwowarskiego w Polsce, tzn. Kompanii Piwowarskiej, Grupie Zywiec oraz koncernie
Carlsberg Polska. Kompanie te, dysponujgc duzymi mocami produkcyjnymi, oferujg swoje
produkty szerokiej grupie konsumentéw, a dodatkowo prowadzily aktywno$¢ na rynku
dynamicznie rozwijajacym si¢, ktory obecnie jest w fazie nasycenia. Analizujac zmiany
zachodzace na poziomie rentownosci wskazanej grupy przedsigbiorstw, nalezy zwrdcic¢
uwage na iloSciowe 1 warto$ciowe zmiany w produkcji i sprzedazy piwa w Polsce, poczawszy
od 1990 roku, kiedy to rozpoczal si¢ etap prywatyzacji i restrukturyzacji przemystu
piwowarskiego (rys. 1).

Poczawszy od 1990 roku produkcja i sprzedaz piwa wykazywaly znaczng dynamike
wzrostu. Byta ona szczegélnie wysoka w pierwszych latach po rozpoczeciu transformacji
systemowej. Po okresie zatamania w 2009 roku produkcja i sprzedaz piwa wzrastaty, ale
tempo tego wzrostu byto zdecydowanie nizsze niz w latach poprzednich. Po 2012 roku, ktory
z uwagi na organizacje Euro byl rokiem szczegdlnym, dynamika spozycia piwa
systematycznie maleje.
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Rys. 1. Produkcja i sprzedaz piwa w Polsce w latach 1990-2014

Fig. 1. Production and sale of beer in Poland in the years 1990-2014

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: Dostawy na rynek krajowy oraz spozycie niektorych
artykutéw konsumpcyjnych na 1 mieszkanca w 2014 r. GUS, Warszawa 2015, http://stat.
gov.pl/obszary-tematyczne/ceny-handel/handel/dostawy-na-rynek-krajowy-oraz-spozycie-
niektorych-artykulow-konsumpcyjnych-na-1-mieszkanca-w-2014-r-,9,5.html
(wejscie 10.09.2015).
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Warto podkresli¢, ze w tym samym czasie spozycie piwa per capita, poza 2009 rokiem,
wykazuje tendencje wzrostowe, zblizajac si¢ w ostatnim z analizowanych okreséow do
poziomu prawie 100 litrbw na osob¢. Mozna zatem powiedzie¢, ze pomimo ostabienia tempa
wzrostu na rynku, piwo jest chetnie kupowane przez Polakdéw, co z reszta potwierdzaja
statystyki. Nie zmienia to jednak faktu, ze $rednie tempo iloSciowego wzrostu produkcji
1 sprzedazy piwa jest w ostatnich latach zdecydowanie nizsze od $redniego tempa wzrostu
w ujeciu wartosciowym. W latach 2004 — 2009 oraz 2010 — 2014 s$rednie tempo wzrostu
konsumpcji piwa w wymiarze iloSciowym wynosito 3,3% w pierwszym z wymienionych
okresow oraz 2,1% w drugim. W tym samym czasie $rednic tempo sprzedazy detalicznej
w wymiarze wartosciowym wynosito odpowiednio 5,3% oraz 1,1%. Tak wigc w ostatnich
latach tempo wzrostu sprzedazy W ujgciu wartosciowym jest nizsze od tempa wzrostu
w ujeciu iloSciowym, co oznacza, ze osiggniecie tej samej premii przez oferentdw wymaga
sprzedazy wigkszej ilosci produktu. Warto dodatkowo zwrdci¢ uwage na rysunek 2,
prezentujacy zmiany S$redniej ceny 1 litra piwa, ktore wskazuja na wyrazng tendencje
spadkowa. To potwierdza wczesniej poczynione obserwacje, ze na rynku nasyconym, do
ktoérego obecnie nalezy rynek piwa, dzialania przedsigbiorstwa muszg by¢ ukierunkowane na
minimalizacj¢ kosztu satysfakcji klienta.

Za koniecznoscig podjecia takich dziatan przemawiajg roéwniez wyniki analizy
podstawowych parametrow, charakteryzujace sytuacje spoteczno-gospodarcza gospodarstw
domowych i gospodarki narodowej.
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Rys. 2. Srednia cena 1 litra piwa w latach 2002-2014

Fig. 2. The average price of 1 liter of beer in the years 2002-2014

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: Dostawy na rynek krajowy oraz spozycie niektorych
artykutow konsumpcyjnych na 1 mieszkanca w 2014 r. GUS, Warszawa 2015,
http://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/ceny-handel/handel/dostawy-na-rynek-krajowy-oraz-
spozycie-niektorych-artykulow-konsumpcyjnych-na-1-mieszkanca-w-2014-r-,9,5.html
(wejscie 10.09.2015).
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Jak wynika z tabeli 1, poczgwszy od 2011 roku mamy do czynienia ze spadkiem
dynamiki: PKB, popytu krajowego i spozycia w gospodarstwach domowych. W 2014 roku,
w stosunku do roku poprzedniego, wskazniki te rosng. Nalezy jednak podkresli¢, ze jest to
wzrost niewielki, a dodatkowo w tym samym okresie, jak podaje GUS, spozycie artykulow
konsumpcyjnych w wymiarze ilosciowym byto nizsze niz w 2013 roku'®. Zatem pomimo
wzrostu poziomu dochodu rozporzadzalnego, a takze spadku bezrobocia i cen, konsumenci
nie sg sktonni do kupowania wigkszej ilosci artykutow konsumpcyjnych. Zgodnie z opinig
przemystu piwowarskiego nie sg rowniez sktonni do zwigkszania udzialu wydatkéw na piwo
w swoim budzecie. Efektem tego jest m.in.: wzrost udzialu w sprzedazy sklepow dyskonto-
wych, oferujacych produkty po atrakcyjnych z perspektywy Kklienta cenach, czy utrzymujace
sie zainteresowanie piwami z segmentu ekonomicznego®*.

Tabela 1

Wazniejsze dane o sytuacji spotecznej i gospodarczej w Polsce w latach 2006 — 2014

2006 | 2007 [2008 [2009 [2010 [2011 [2012 [ 2013 | 2014

WYSZCZEGOLNIENIE Dynamika PKB i jego wybranych skltadowych (w %6)

PKB w cenach statych 106,2 107,2 103,9 102,6 103,7 104,8 101,8 101,7 103,4
Popyt krajowy 112,9 109,3 102,4 106,7 108,0 | 102,4 100,7 104,6
(ceny biezace)

Spozycie 108,8 110,4 106,6 105,9 106,4 | 104,1 102,1

(ceny biezace)

Spozycie w gospo- 108,9 110,1 106,1 105,2 108,0 | 104,2 101,9

darstwach domowych
(ceny biezace)

Eksport (ceny stale) 109 107 92 113 108 103 | 107 105,3"

Import (ceny stale) 115 109 86 114 106 99 | 103 105,6*

Pozostale wskazniki

Roczne wskazniki cen 101 102,5 104,2 103,5 102,6 104,1 | 103,6 100,9 100,0
towaro6w i ustug
konsumpcyjnych
(W %)

Dochéd rozporzadzalny 834,68 928,87 1045,52 1114,49 1192,82 1226,95 | 1278 1299 1340
w zl

Udzial wydatkow 89,2 87,2 86,5 85,8 83,1 82,7 | 82,2 81,6 80,5
w dochodzie
rozporzadzalnym (w%)

Przecietne miesieczne 104,9 107,9 110,1 105,4 103,9 105,4 | 103,6 103,6 103,4
wynagrodzenia

w gospodarce narodowej
/Rok poprzedni =100/

Stopa bezrobocia - 16,5 13 10,0 10,8 11,9 12,4 | 12,8 13,5 12,5
GUS - maj

*Ceny biezace

Zrodto: obliczenia NBP na podstawie danych GUS, www.gamma.infor.pl/zataczniki/mpo/. Rocznik
statystyczny handlu zagranicznego. GUS, Roczniki branzowe, Warszawa 2013, s. 53.
Rocznik statystyczny Rzeczpospolitej Polskiej. GUS, Warszawa 2015, https://www.google.
pl/search?q=pkb+2013+gus&ie=utf-8&oe=utf-&gws_rd=cr&ei=RIMsVrKVG4epa8KGj9
AG #0= rocznik+statystyczny+rzeczypospolitej+polskiej+2014.

13 Sytuacja gospodarstw domowych w 2014 r. w $wietle wynikéw badania budzetéw gospodarstw domowych.
GUS, Warszawa 2015, notatka informacyjna GUS 26.05.2015.
14 W. Caputa: Kapitat klienta..., op.cit., S. 182-191.
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Spadek cen 1 sklonno$¢ do zwigkszania zakupoéw nie muszg jednak oznaczaé
negatywnych zmian w poziomie rentownosci. Moze by¢ on bowiem kompensowany przez
redukcje kosztow kreowania wartosci dla klienta czy tez zwigkszenie sprzedazy w takich
segmentach rynku, w ktérych klienci sg sktonni kupowa¢ produkty generujace wyzszg marzg.
Warto zatem zwroci¢ uwage na zmiany podstawowych wskaznikow rentownosci liderow
rynku piwowarskiego (tab. 2).

Tabela 2

Zmiany wybranych wskaznikow rentownosci liderow rynku piwowarskiego
w latach 2006 — 2014

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 501n | 9013 | 2014
ROA — GZ
A 014 | 017 | 016 | 014 | 017 | 014 | 014 | (oo | oo
aktywow cP 002 | -0,01 | 001 | -002 | 0,03 | 000 | 001
KP 031 | 031 | 025 | 022 | 031 | 024 | 019
ROE — GZ
AT 037 | 053 | 054 | 050 | 067 | 099 | 097 | o |
kapitatu cP 005 | -0,02 | 003 | -003 | 005 | 0,01 | 001
whasnego KP 073 | 073 | 071 | 058 | 064 | 052 | 0,62
RNS- | GZ 010 | 012 | 013 | 009 | 010 | 008 | 0,09
rentownosc
netto CP
002 | -002 | 002 | -003 | 003 | 000 | 001 | oo | oo
KP 017 | 017 | 015 | 0411 | 016 | 013 | 0,0
RS — GZ
ok 014 | 016 | 015 | 010 | 009 | 006 | 005 |0, | g
sprzedazy cP 002 | 001 | 005 | 007 | 007 | 002 | 002
KP 021 | 021 | 020 | 018 | 0,16 | 0,09 | 0,07
RES — GZ
N 014 | 016 | 017 | 015 | 016 | 013 | 015 | o0 | (0
ekonomiczna | CP 002 | 007 | 013 | 014 | 012 | 007 | 007
sprzedazy KP 025 | 025 | 023 | 022 | 021 | 013 | 0,08

GZ — Grupa Zywiec, KP — Kompania Piwowarska, CP — Carlsberg Polska.
Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie sprawozdan finansowych wskazanych grup kapitatowych.

Jak wynika z tabeli 2, poza 2012 rokiem w analizowanym okresie obserwujemy spadek
wigkszosci wskaznikéw, co oznacza, ze liderom tego rynku, pomimo dziatan ukierunko-
wanych na redukcje kosztéw, nie udaje si¢ wygenerowac¢ wyzszej premii. Organizacja Euro
2012, ktorej towarzyszyto wyzsze spozycie piwa, przetozyta si¢ pozytywnie na rentownosé
analizowanych przedsigbiorstw. Niemniej jednak w kolejnych okresach, jak wida¢ na
przyktadzie Grupy Zywiec, rentownosé ta spada i jedynie w przypadku Kompanii Carslsberg
Polska mozna wskazaé na jej nieznaczny wzrost'®. Nalezy przy tym podkresli¢, ze producent
ten w ciggu ostatnich lat stale zwieksza swdj udzial w rynku (w 2015 roku w wymiarze

ilosciowym zostal on oszacowany na poziomie 20,5%), oferujac produkty relatywnie tanie.

15 http://www.securities.com/php/company-profile/PL/Carlsberg_Polska_Sp_z_oo_pl_2011330.html.
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Nie trudno jednak zauwazy¢, ze w calym analizowanym okresie rentowno$¢ koncernu
w poréwnaniu do Kompanii Piwowarskiej i Grupy Zywiec jest niska. Podobne tendencje
oraz dysproporcje migdzy liderami obserwujemy réwniez w przypadku miernika EVA, ktory
obliczono na bazie formuly podstawowej, wykorzystujac wspotczynnik f, obliczony na
podstawie zmian kursow akcji Grupy Zywiec (tab. 3).

Tabela 3
Ekonomiczna warto$¢ dodana liderow rynku piwowarskiego — formuta podstawowa
Oferent 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Grupa

Zywiec 335238 345 441981246 | 369079495 | 302838535 | 325704200 | 236278982 | 302831502
Carlsberg

Polska 15 543 900 6133595 | 27134572 | 31103667 | 33254041 9399434 | 17207 965
Kompania

Piwowarska | 640144 160 642379582 | 725310021 | 698393600 | 680678168 | 355504977 | 323346710

Zrodto: opracowanie wlasne.

W efekcie analiza rentowno$ci oparta zar6wno na wskaznikach rentownos$ci, jak
i na mierniku EVA wyraznie wskazuje, ze spadek ceny oferowanych produktow przetozyt si¢
na obnizenie rentownosci prowadzonej dziatalnosci. Nalezy tutaj przypomnie¢, ze w catym
analizowanym okresie mamy do czynienia ze wzrostem przeci¢tnego poziomu dochoddéw
rozporzadzalnych, ktéremu w ostatnich latach towarzysza: spadek wskaznika cen towarow
konsumpcyjnych, spadek udziatu wydatkow w dochodzie oraz spadek stopy bezrobocia. Te
pozytywne zjawiska nie przetozyly si¢ jednak na wzrost rentownos$ci, w tym rentownosci
sprzedazy. Na tej podstawie nie mozna jednak wyprowadzi¢ wniosku, ze dochody
konsumentéw nie wywierajg wplywu na wartos¢ generowanych przez oferentow przychodow.

Bioragc pod uwage przychody ze sprzedazy produktéw wytworzonych w latach
2006-2014 przez Grupe Zywiec oraz warto$é przecietnego dochodu rozporzadzalnego przy-
padajacego na cztonka gospodarstwa domowego, ustalono, ze wspotczynnik korelacji wynosi
0,64. Jest to zatem korelacja znaczaca. Niemniej jednak warto podkresli¢, ze korelacja
pomigdzy zyskiem operacyjnym a poprzednio wskazanym dochodem jest ujemna i wynosi
0,78, co oznacza, ze wraz ze wzrostem dochodow konsumenta zysk operacyjny maleje.

Warto podkresli¢, ze w przypadku koncernu Carlsberg Polska nie stwierdzono istnienia
zwigzku korelacyjnego pomiedzy wartoscig generowanych przychodow a wartoscig
przecigtnego rozporzadzalnego dochodu. Wspdtczynnik korelacji wynosi tylko 0,05 i ma
znak ujemny, co oznacza, ze wzrost dochodéw konsumenta nie koniecznie przetozy si¢ na
wzrost przychodow. W przypadku tego producenta wskaznik korelacji pomi¢dzy dochodem
rozporzadzalnym a zyskiem operacyjnym wynosi 0,26, co moze tlumaczy¢ wzrost
rentownosci netto tego producenta w ostatnich latach.
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Wyjasniajac otrzymane wyniki badan, nalezy podkresli¢, ze konsumenci piwa nie sg
zbiorowos$cig jednorodna, co oznacza, ze moga legitymowaé si¢ réznym potencjatem
dochodowym. Podobnie oferenci dysponujg zréznicowang strukturg asortymentowg oferty
rynkowej, ktora akceptowana jest przez zréznicowane segmenty odbiorcow. Stad tez zasadne
jest przywotanie wynikow wlasnych badan ankietowych, ktore wykazaly, ze rodzaj
spozywanego piwa Oraz wybor produktow oferowanych przez wskazanych producentéw
pozostaja w zwiazku z poziomem dochodow klienta®. Konsumenci, ktérych dochod
przekraczal 2000 zt na osobg, czesciej niz oczekiwano nabywali piwa segmentu premium
i segmentu regionalnego. Piwa te sprzedawane sg na rynku po relatywnie wysokiej cenie
i daja producentom wyzsza jednostkowg marze zysku. Ten segment piw jest niewatpliwie
domeng Grupy Zywiec. Natomiast ci, ktérzy znalezli si¢ w grupie najmniej zarabiajacych,
cze$ciej niz oczekiwano nabywali piwa segmentu ekonomicznego, oni tez spozywali
produkty czesciej. Konsumenci ci najczgsciej korzystali z oferty Carslsberga. Mozna zatem
przypuszczaé, ze w $lad za wzrostem dochoddéw w tej grupie konsumentéw popyt zostanie
skierowany na produkty relatywnie drozsze, co powinno pozytywnie przetozy¢ si¢ na wzrost
zysku. Zwiekszenie zdolno$ci konsumenta do zakupu produktéw dajacych oferentom wyzsza
marz¢ zysku nie oznacza jednak, ze bedzie on realizowany przez liderow tego rynku.
Konsument legitymujacy si¢ wysokim potencjatem dochodowym coraz czesciej poszukuje
produktow nowych, opartych na tradycyjnych procedurach wytwarzania, ktore sa oferowane
przez mniejsze browary. Za takie produkty sktonny jest zaptaci¢ wigcej. Wymusza to na
liderach omawianego rynku nie tylko innowacyjnos¢ czy poszukiwanie nowych rynkow
zbytu poza granicami kraju, lecz takze przekonanie klientow, ze oferowane przez nich

produkty maja nie standardowa a unikatowa jakos$¢.

5. Podsumowanie

Analiza zmian zachodzacych w produkcji i sprzedazy piwa na polskim rynku oraz zmian
poziomu dochodu klienta, bedacego podstawowym parametrem opisujagcym gotowosé
1 zdolno$¢ klienta do dokonywania zakupdw, wykazala, ze dochod konsumenta determinuje
jego zachowania nabywcze, a w efekcie wplywa na rentownos$¢ prowadzonej dziatalnosci.
Nie oznacza to jednak, ze wzrost tego dochodu gwarantuje oferentom zasilanie kapitatowe.
Konsumenci swoje wybory nabywcze opierajg na roznych przestankach, kierujac si¢ wtasng
mapa preferencji i oczekiwan. Wzrost dochodu sprzyja swobodnym wyborom, ktére

kierowane sg na produkty oferowane przez liderow rynku piwowarskiego tylko wtedy, gdy

16 W. Caputa: Kapitat klienta..., op.cit., s. 202-203.
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w opinii konsumenta ich produkty maja nie standardowa, lecz unikatowsg warto$¢, co

wymusza nie tylko innowacyjnos¢ produktowa i procesowa, lecz rowniez konieczno$é

nawigzywania i rozwijania relacji lojalno§ciowych.
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Abstract

Analysis of changes in production and sales on the Polish beer market and changes in
customer income levels, showed that consumer income determines its purchasing behavior.
This does not mean, however, that the growth of this income guarantees tenderers increase
profitability. Consumers purchasing their choices are based on various assumptions by its
own map preferences and expectations. The increase in revenue is conducive to free elections,
which, as income growth forces are focused on products more expensive. They will however
be purchased from the leaders of the beer market only if the consumer, their products will
have no standard, but unique value, requiring not only product and process innovation, but
also the need to establish and develop relationships of loyalty.



